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Sarajevo, 29.07.2019. godine

SEDMICNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANSIJSKIM TRZISTIMA

22.07.2019.- 26.07.2019.

Tabela 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
19.7.19 - 26.7.19 19.7.19 - 26.7.19 19.7.19 26.7.19 19.7.19 26.7.19
2 godine -0,77 -0,75 1,82 1,85 0,52 0,49 N[ -0,20 -0,21 N
5 godina -0,66 -0,67 A 1,81 1,85 0,51 0,48 N[ -0,23 -0,23 >
10 godina -0,32 -0,38 N 2,06 2,07 0,73 0,69 N[ -0,13 -0,15 N
Tabela 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
19.7.19 26.7.19
3 mjeseca -0,588 -0,572
6 mjeseci -0,625 -0,611
1 godina -0,680 -0,663
Graf 1: Prikaz krivulja prinosa driavnih obveznica
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Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za periode od 3 mjeseca do 30 godina na dane 26.07.2019. godine (pune linije) i 19.07.2019.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovaraju¢ih
prinosa na navedene datume.

MMF je prosle sedmice objavio prognoze globalnog ekonomskog rasta za tekucu i narednu godinu,
upozoravajuci da bi dalje jacanje trgovinskih tenzija izmedu SAD i Kine te Brexit bez sporazuma mogli
dodatno usporiti rast i oslabiti ulaganja. U saopsStenju se navodi da su negativni rizici intenzivirani i da se
sada ocekuje globalni ekonomski rast od 3,2% u tekucoj i 3,5% u narednoj godini, $to je nize za 0,1% za
obje godine u odnosu na aprilsku prognozu, te ¢etvrto smanjenje ovih prognoza od oktobra prosle godine.
Istovremeno, MMF je smanjio prognozu rasta globalne trgovine za 0,9% na 2,5% u ovoj godini, dok za
narednu godinu prognoziraju rast za 3,7%, §to je za 0,2% niZe od ranije prognoziranog.

EUROZONA

Tokom protekle sedmice odrzana je sjednica ECB na kojoj nisu uvedene dodatne monetarne olaksice,
iako je to trziste oCekivalo. ECB je preoblikovala smjernice i zatrazila pripremanje dodatnih opcija za
monetarne olaksice, eksplicitno otvarajuci put za smanjenje referentne kamatne stope, kao i dodatne
kvantitativne olakSice od septembra. UV ECB je zaduzio relevantne komitete eurosistema da ispitaju
razli¢ite opcije, ukljucujuci i nacine da ojacaju smjernice buduéih kretanja kamatnih stopa, monetarnih
olaksica kroz ublazavanje mjera poput uspostavljanja viSeslojnog sistema za naknade na rezerve, kao 1
opcije za veli¢inu 1 sastav potencijalnog novog programa kvantitativnih olakSica. Iz ECB sada o¢ekuju da
¢e kljucne kamatne stope ostati na sadasnjim ili nizim nivoima barem do polovine 2020. godine.
Predsjednik ECB Draghi je na prate¢oj pres-konferenciji izjavio da ECB trenutno vidi rizike recesije kao




prili¢no niske. On je istakao da trziSte rada nastavlja da se poboljsava, dok nominalni rast plata nastavlja
da podrzava potro$nju. Ministarstvo finansija Njemacke je objavilo mjesecni izvjesStaj u kojem je
navedeno da slabljenje globalne ekonomije utice na njemacku industriju i izvoz te je upozoreno da bi
usporenje industrije moglo biti dugotrajno. Vode¢i indikatori, kao i smanjenje porudzbina, ukazuju da bi
period ekonomskog slabljenja u industriji mogao potrajati. Ipak, slika domace traznje izgleda nesto bolje
uz stopu zaposlenosti koja i dalje biljezi rast s obzirom da kompanije tragaju za radnicima, iako nesto
sporijim tempom. Ovaj izvjestaj reflektuje ranije iznijete stavove da desetogodiSnji ekonomski rast u
najvecoj ekonomiji Evrope iS¢ezava s obzirom na to da faktori poput Brexita i trgovinskog rata imaju
uticaj na izvoz Njemacke.

ECB je u petak objavila rezultate istrazivanja profesionalnih prognozera, prema kojim je prognoza stope
inflacije u teku¢oj godini smanjena na 1,3% sa 1,4%, dok u 2020. i 2021. godini prognozirane stope
iznose 1,4% i 1,5% (prethodno prognozirano 1,5% i 1,6%), respektivno. Stopa GDP-a je ostala
nepromijenjena za tekucu i 2021. godinu (1,2% 1 1,4%, respektivno), dok je za 2020. godinu ista
smanjena na 1,3% s prethodno prognoziranih 1,4%. Prema novim prognozama projicirana stopa
nezaposlenosti u ovoj, narednoj i 2021. godini iznosi 7,6%, 7,4% i 7,3% (prethodno prognozirano 7,8%,
7,6%, 7,5%), respektivno.

Vrsilac duznosti premijera Spanije Pedro Sanchez je Parlamentu iznio svoje glavne prioritete za Vladu,
budu¢i da su zakonodavci iz njegove partije, kao i vecinska koalicija, istakli da je vrijeme da Sanchez
bude imenovan na ovu funkciju. Skoro tri mjeseca nakon nacionalnih izbora, Socijalisticka partija, kojoj
pripada Sanchez, a koja je najveca partija, je bez vecine koja pocinje debate i glasanje, kojima bi dala
legisativu Sanchezu da formira Vladu.

Tabela 3: Kretanje ekonomskih indikatora za eurozonu

Rberd. Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar.no Preth.odnl

. stanje period

1. |Povjerenje potrosaca P JUL -7,1 -6,6 -7,2

2. |PMI preradivacki sektor P JUL 47,7 46,4 47,6

3. |PMI usluzni sektor P JUL 53,3 53,3 53,6

4. |PMI kompozitni indeks P JUN 52,2 51,5 52,2

5. |Monetarni agregat M3 (G/G) JUN 4,6% 4,5% 4,8%

6. |IFO poslovno povjerenje — Njemacka JUL 97,2 95,7 97,5

SAD

Prinosi na americke obveznice su tokom prosle sedmice zabiljezili rast za 1 do 4 bazna poena, na §to je
uticaj imala vijest da ¢e se trgovinski predstavnici SAD i Kine vjerovatno sastati tokom ove sedmice, prvi
put nakon Samita lidera zemalja G20, koji je odrzan krajem proslog mjeseca, dok je predsjednik Trump
istakao da americki predstavnici aktivno rade na pregovorima. TrZiSte je pozitivno reagovalo i na vijest da
je predsjednik Trump postigao dogovor s ¢lanovima Kongresa o dvogodisnjem produzenju limita
zaduzenja i federalnog budzeta, ¢ime je sprijeCena najavljena finansijska kriza koja bi, prema najavi
Ministarstva finansija, Vladu ostavila bez potrebnih sredstava u septembru. Prema dogovoru federalni
budZzet je povecan na 1,37 biliona USD, §to je povecanje za 50 milijardi USD u odnosu na ovogodisnji
budzet, od Cega ¢e najveéi dio biti potroSen na ameri¢ku vojsku. Zabrinutost zbog usporavanja rasta,
posebno vezanog uz trgovinske tenzije izmedu SAD i Kine, kao i slabosti u inostranim ekonomijama,
ohrabruje Fed da smanji referentnu kamatnu stopu na ovosedmi¢nom sastanku prvi put u posljednjih deset
godina.



Tabela 4: Kretanje ekonomskih indikatora za SAD

L . L. . | Stvarno |Prethodni
Red.br. Ekonomski indikatori Oc¢ekivanje

stanje period
1. |GDP —preliminarni podatak (G/G) Il kvartal 1,8% 2,1% 3,1%
2. |Indeks licne potroSnje — preliminarni podatak Il kvartal 4,0% 4,3% 1,1%
3. |Indeks cijena nekretnina (M/M) MAJ 0,4% 0,1% 0,4%
4. |Indeks prodaje postojecih ku¢a (M/M) JUN -0,4% -1,7% 2,9%
5. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Ricmonda JUL 5 -12 2
6. |Indeks povjerenja prerad. sektora Fed iz Kanzas Sitija JUL 3 -1 0
7. |Indeks ekonomskih aktivnosti Fed iz Cikaga JUN 0,08 -0,02 -0,03
8. |PMI indeks preradivackog sektora P JUL 51,0 50,0 50,6
9. |PMIindeks usluznog sektora P JUL 51,8 52,2 51,5
10. |[Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 20.JUL | 218.000 | 206.000 | 216.000
11. |Bloomberg indeks potroSackog povjerenja 21. JUL - 63,7 64,7
12. |Obim porudzbina trajnih dobara P JUN 0,7% 2,0% -2,3%

USD je drugu sedmicu zaredom nastavio aprecirati u odnosu na EUR, te je kurs EURUSD zabiljezio
smanjenje s nivoa od 1,1221 na nivo od 1,1128, §to predstavlja pad od 0,83% na sedmi¢nom nivou.
Jacanje USD bilo je podrzano objavljivanjem boljih od ocekivanih podataka o GDP-u u drugom kvartalu,
te potvrdom predsjednika Trumpa da trenutno nema planove za slabljenje USD putem intervencija na
deviznom trzistu.

Graf 2: Kretanje kursa EURUSD tokom protekle sedmice
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VELIKA BRITANIJA

Tokom protekle sedmice Boris Johnson je, kako se i ocekivalo, izabran za novog premijera Velike
Britanije. Njegova uvjerljiva pobjeda kapitulira Veliku Britaniju u odnosima s EU, a pojacava i ustavnu
Krizu u zemlji, s obzirom na to da su zakonodavci Velike Britanije obecali da ¢e srusiti bilo koju vladu
koja pokusSa da napusti EU blok bez sporazuma. Nakon $to je Johnson izabran na ovu poziciju, izjavio je
da kre¢e u proces Brexita koji ¢e biti okon¢an do 31. oktobra, te da ¢e na tom putu iskoristiti sve
mogucnosti koje donose uvjerenje da se to moze provesti. Takode, Johnson je odbacio moguénost
privremenih generalnih izbora. 1z Nacionalnog instituta za ekonomska i socijalna istrazivanja (NIESR)
navode da je ekonomski rast u Velikoj Britaniji stagnirao i da su Sanse 1:3 da je Brexit kriza ve¢
potaknula recesiju. Isti izvor istiCe da su rizici ekonomskog rasta pod zna¢ajnim uticajem vjerovatnoce da
¢e Velika Britanija napustiti EU bez sporazuma, pri ¢emu ova vjerovatnoca sada iznosi oko 40%. NIESR
navodi da bi Brexit bez sporazuma mogao imati negativan efekat po ekonomiju te bi mogao uticati na
smanjenje GDP-a za 5%. Premijer Johnson je umanjio vjerovatnoc¢u pregovora s EU ukoliko se Brisel ne
slozi s ukidanjem postojeéeg prijedloga u vezi s granicom s Irskom. Casopis ,,The Sunday Times“ je
objavio vijest da je Michael Gove, ministar koji je odgovoran za pripremu aktivnosti u slu¢aju Brexita bez
sporazuma, izjavio da ,,radi na pretpostavci® da Brisel nece posti¢i novi sporazum.

Tabela 5: Kretanje ekonomskih indikatora za UK

Rberd. Ekonomski indikatori Ocekivanje Stvar.no Preth.odm
. stanje period
1. |CBI poslovni optimizam JUL -20 -32 -13
2. |CBI porudzbine u preradivackom sektoru JUL -15 -34 -15
3. |Broj odobrenih kredita za kupovinu ku¢a JUN 42.700 42.653 42.407




Tokom protekle sedmice GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Kurs EURGBP je
zabiljezio rast s nivoa od 0,89744 na nivo od 0,89873, dok je kurs GBPUSD smanjen s nivoa od 1,2502
na nivo od 1,2384.

JAPAN

Prosle sedmice je objavljen redovni mjesecni ekonomski izvjestaj Vlade Japana, u kojem je navedeno da
je ista zadrzala stav da se japanska privreda oporavlja umjerenim tempom te da se slabosti i dalje
prvenstveno usmjeravaju na izvoz. S druge strane, Vlada je prvi put u posljednjih vise od godinu i po
dana povecala procjene industrijske proizvodnje, a poboljSanje je uglavnom rezultat rasta proizvodnje
automobila i gradevinskih masina. Premijer Japana Abe je izjavio da je ta zemlja spremna preduzeti sve
potrebne korake fleksibilno i bez oklijevanja kada se pojave negativni rizici za privredu, buduéi da
trgovinski rat izmedu SAD i Kine utie na izglede za privredu koja zavisi od izvoza. Abe je, takode,
istakao da su usporavanje rasta kineske ekonomije, trgovinski rat sa SAD, izlazak Velike Britanije iz EU,
kao 1 Sirenje protekcionizma doveli do sedmog uzastopnog mjesecnog pada izvoza i slabljenja fabricke
proizvodnje, time prijeteci tre¢oj po veli€ini svjetskoj ekonomiji.

Zvanicnici BolJ su podijeljeni oko toga hoce li na sastanku naredne sedmice ublaziti monetarnu politiku, s
obzirom na rizike nagle aprecijacije JPY i povecanja globalne neizvjesnosti. Uz snaznu domacu potraznju
koja nadoknaduje slab izvoz, mnogi zvani¢nici BoJ ne vide neizbjeznu potrebu za trenutnim povecanjem
monetarnih stimulansa.

Tabela 6: Kretanje ekonomskih indikatora za Japan

Red. Stvarno Prethodni

br. Ekonomski indikatori Ocekivanje

stanje period
1. |PMI indeks preradivatkog sektora P JUL - 49,6 49,3
2. |PMI indeks usluznog sektora P JUL - 52,3 51,9
3. |Porudzbine masinskih alata (G/G) F JUN - -37,9% -27,3%
4. |Vodeciindeks F MAJ - 94,9 95,9
5. |Koincidirajuéi indeks F MAJ - 103,4 102,1

JPY je tokom protekle sedmice deprecirao u odnosu na EUR, te je kurs EURJPY zabiljezio rast s nivoa
od 120,86 na nivo od 120,95. JPY je deprecirao i u odnosu na USD, te je kurs USDJPY zabiljezio rast s
nivoa od 107,71 na nivo od 108,68.



NAFTA 1 ZLATO

Na otvaranju njujorske berze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 55,63 USD
(49,58 EUR). Cijena nafte je pocetkom sedmice
biljezila rast nakon $to su izvjestaji pokazali da je
doslo do znacajnog pada zaliha ovog energenta u
SAD, iako su ponovni pregovori na relaciji
Vasington-Peking dali tratak nade usmjeren ka
rastu traznje za naftom. Izvjestaji su pokazali da je
u prosloj sedmici u SAD doslo do smanjenja
zaliha nafte za 10,96 miliona barela. Narednog
dana doslo je do pada cijene nafte pod uticajem
signala da privredni rast usporava u glavnim
ekonomijama, $to je imalo veci uticaj u odnosu na
vijesti 0 smanjenju zaliha nafte u SAD. U ¢etvrtak
je doslo do blagog rasta cijene nafte pod uticajem
objavljenih slabijih podataka u preradivackom
sektoru u zemljama Zapadne Evrope, $to je
protumaceno  kao indikacija  usporenog
ekonomskog rasta, koji bi mogao reducirati
traznju za ovim energentom. Ukoliko se posmatra
cijena nafte tokom protekle sedmice, primjecuje
se da je na =zatvaranju trziSta cijena nafte
zabiljezila rast, nakon volatilnog trgovanja
uslovljenog neizvjesnostima oko globalne traznje
I ponude, kao i neizvjesnostima oko ponude s
Bliskog Istoka. Na kraju sedmice cijena nafte je
zabiljezila rast od 1,02% u odnosu na sedmicu
ranije. Na rast cijene nafte uticaj je imalo i
saopStenje Drzavne kompanije za proizvodnju
nafte iz Meksika u kojem je navedeno da je obim
proizvodnje nafte smanjen za oko 10% u drugom
kvartalu tekuc¢e godine. Na zatvaranju trziSta u
petak cijena jednog barela sirove nafte iznosila
56,20 USD (50,50 EUR).

Graf 3: Kretanje cijene nafte tokom protekle sedmice

Na otvaranju londonske berze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.425,37 USD (1.270,27 EUR). Cijena zlata je
pocetkom sedmice smanjena nakon vijesti da su
se predsjednik SAD Trump i lideri Kongresa
dogovorili o dvogodisnjem produzenju limita
duga i ograni¢enju javne potroSnje s ciljem da se
sprijeci neispunjavanje fiskalnih obaveza Vlade u
ovoj godini. U cetvrtak su objavljeni pozitivni
ekonomski podaci za SAD, te je doslo do rasta
prinosa na drzavne obveznice SAD i aprecijacije
USD, a sto je uticalo na pad cijene zlata. Krajem
sedmice doslo je do rasta cijene ovog plemenitog
metala pod uticajem zabrinutosti oko Brexita, ali i
pojacanih geopolitickih rizika koji su podstakli
traznju za zlatom. 1z ECB je saopsteno da ne vide
potrebu formalnog potpisivanja IV sporazuma o
zlatu medu centralnim bankama (Central Bank
Gold Agreement) s obzirom na to da se trziste
zlata razvilo i da je sazrelo te je istaknuto da je u
momentu kada je ovaj sporazum uveden dat
dopinos balansiranju uslova na trzistu zlata kroz
osiguranje transparentnosti vezano za namjere
transakcija zlatom potpisnika ovog sporazuma.
Trenutni sporazum isti¢e 26. septembra, a do sada
je ukljucivao ECB, nacionalne centralne banke
unutar eurozone, Narodnu banku Svedske i
Narodnu banku Svajcarske. Takode, istaknuto je
da trenutno niko od potpisnika ne planira da
prodaje znacajne koli¢ine zlata. Na sedmi¢nom
nivou cijena ovog plemenitog metala je smanjena
za 0,45% u odnosu na sedmicu ranije te je na
zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine unce
zlata iznosila 1.418,90 USD (1.275,07 EUR).

Graf 4: Kretanje cijene zlata tokom protekle sedmice
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Odricanje od odgovornosti (Disclaimer)

Navedeni pregled kretanja je zasnovan na eksternim izvorima i ne sadrzi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna
banka ne moze garantovati njihovu ta¢nost i ne snosi odgovornost za direktnu ili indirektnu Stetu koja moze nastupiti kao posljedica
koristenja ili nemoguénosti koristenja informacija, materijala ili sadrZaja, ili za posljedice odluka donesenih na bazi njih.



